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Становление  и развитие  акционерной формы собственности (хозяйствования) в Республике 
Беларусь происходило в контексте кардинальных социально – экономических преобразований ад-
министративно – командной экономической системы, которые предполагали формирование и раз-
витие институтов рынка. В 1993 г. был принят Закон  Республики Беларусь от 19 января 1993 г. № 
2103–XII «О разгосударствлении и приватизации государственной собственности в Республике 
Беларусь» [1], где были заложены экономические, правовые и институциональные основы прове-
дения процесса акционирования.  
Законом о разгосударствлении и приватизации предусматривалась поэтапная реализация про-
цесса  акционирования. На первоначальном этапе предполагалось создать акционерные общества 
на базе государственных предприятий по  инициативе трудовых коллективов, либо учредителей. 
На следующем этапе должно было быть завершено акционирование предприятий, инициирован-
ное Мингосимуществом и органами приватизации местных Советов. На заключительном этапе 
планировалось завершить отчуждение находящихся в собственности государства акций предприя-
тий. С 1993 г. наиболее распространенным способом реформирования отношений собственности 
является преобразование государственных предприятий в акционерные общества.  
С 1997 г. динамика процесса акционирования неуклонно снижалась в силу  существенного вли-
яния на динамику процесса акционирования переориентации  экономической  политики  в  сторо-
ну усиления роли государственного сектора в экономике.  В этот период  был принят ряд законода-
тельных актов, регулирующих процесс создания акционерных обществ.  Данные законодательные 
акты вводили в права новых собственников значительные ограничения следующими путями: 
–введение института «золотой акции»; 
– введение запрета на отчуждение гражданами Беларуси акций, приобретенных у государства 
на льготных условиях (по цене на 20% ниже их номинальной стоимости), а также приобретенных 
в обмен на ИПЧ «Имущество» в рамках чековой приватизации; 
– введение  права сохранения  в собственности государства пакета  акций, дающего право кон-
троля  над деятельностью акционерных  обществ. 
Право  «золотой  акции»  имело реализацию посредством  введения  в  органы управления ак-
ционерного общества представителей государства, и наделения их правом решающего голоса при 
принятии основных стратегических решений.  На наш взгляд,  введение права «золотой акции» 
обусловило усиление роли государства и породило снижение спецификации прав собственности 
акционеров. 
С 1 января 2011 г. в Республике Беларусь вступил в силу новый Закон «О приватизации 
государственного имущества и преобразовании государственных унитарных предприятий в 
открытые акционерные общества»[2]. 
Анализ показал, что на макроэкономическом уровне  формирование акционерной формы хозяй-
ствования в Республике Беларусь происходило в рамках общей концепции трансформации отно-
шений собственности. Первоначальный этап создания акционерной формы хозяйствования осу-
ществлялся  в условиях отсутствия опыта и необходимой законодательной базы, на дальнейших 
этапах разработка законодательной базы отставала от хозяйственной практики.  
В процессе акционирования не прослеживается четко обозначенной цели и общей определен-
ной тенденции. Основная цель вытекала из общего контекста кардинальных преобразований в эко-
номике и заключалась достижения и преодоления  в экономическом развитии «точки не возврата», 
после прохождения которой первоначальные параметры условий хозяйствования уже не смогут 
быть восстановлены.  
Первоначальная структура  акционерного капитала была обусловлена применяемыми  формами 
и методами акционирования, которые прошли эволюцию от акционирования трудовыми коллекти-
вами, модели равного доступа, прямые продажи пакетов акций, IPO. В большинстве акционерных 
обществ, созданных в Беларуси в рамках процесса акционирования, стратегический инвестор не 
только не является держателем контрольного пакета акций, но в составе акционеров  отсутствует 
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вообще. Контрольные пакеты акций принадлежат либо трудовому коллективу (примерно в 20 % 
акционерных обществ), либо государству (примерно в 50 % акционерных обществ).   
Можно констатировать, что формирующаяся в Республике Беларусь модель акционерной фор-
мы хозяйствования характеризуется наличием разрозненных компонентов традиционных моделей, 
с преобладанием элементов модели «инсайдеров». Процесс акционирования в национальной эко-
номике не способствовал в полной мере персонификации отношений собственности, так как ха-
рактеризовался лишь ограничением вмешательства государства в экономическую деятельность 
акционерных обществ  
На основе проведенного исследования можно сделать вывод, что национальная модель акцио-
нерной формы хозяйствования находится на этапе формирования, сочетая разрозненные черты 
разных моделей.  Однако этот институт современной экономии не может быть эффективным без  
согласованных действий с другими институтами макроэкономического уровня. Становление и 
развитие акционерной формы хозяйствования невозможно без развития институциональной среды. 
С позиции концепции институциональных матриц можно констатировать, что применительно к 
Беларуси базисной для нее является X – матрица, или матрица «восточного» типа, для которой ин-
ституты рынка являются комплементарными. Институты рынка (прежде всего, экономическая от-
ветственность и конкуренция) объективно призваны повышать  эффективность функционирования 
экономической системы, но эти институты не могут стать базисными в X– матрице. В исследова-
нии институциональной структуры национальной экономики Ксензова В. Э. отмечает: 
«…базисные институты Y–матрицы для нашего этносоциума могут быть только комплементар-
ными и никогда не станут базисными, так как это противоречит духовно–идеологическому импе-
ративу белорусского этносоциума. Это важнейшая общая закономерность эволюции любого этно-
социума, о которой нельзя забывать, и игнорировать которую опасно для существования послед-
него»[3]. В национальной экономике это проявляется в том, что основные усилия государства 
направляются на поддержку именно государственных предприятий, на сохранение ведущей роли 
за государственной собственностью и централизованным перераспределением ограниченных ре-
сурсов. 
Принимая во внимание тип институциональной матрицы и соответствующую ему роль государ-
ства, модель «аутсайдеров» в отношении экономики Республики Беларусь может не рассматри-
ваться в принципе. На наш взгляд, национальная модель акционерной собственности (капитала) 
будет окончательно сформирована как инсайдерская, с доминирующей долей государства, что 
предполагает разработку соответствующего эффективного механизма управления акционерными 
обществами с долей государства в акционерном капитале. В этом контексте одним из дискуссион-
ных вопросов  в становлении акционерной формы хозяйствования является оптимизация участия 
государства акционерном капитале (собственности). Эффективное управление  акционерными 
обществами с  долей государства предполагает разработку методики определения оптимальной 
доли государства в акционерном капитале.  
Методика определения оптимальной доли государства в акционерном капитале может быть 
представлена как система значений критериев, на основе которой будет осуществляться диффе-
ренциация доли государства в конкретном акционерном обществе. 
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